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Definicion de Categoria

Corresponde a aquellas entidades que cuentan con la mas alta capa-
cidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados,
la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la entidad, en la
industria a que pertenece o en la economia. Los factores de riesgo
son insignificantes.

Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con la
mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en
el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan
con la més alta capacidad de pago del capital e intereses en los tér-
minos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la econo-
mia.

Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan
con la més alta capacidad de pago del capital e intereses en los tér-
minos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la econo-
mia.

Categoria (*)
Clasificacion Actual Anterior
Emisor EAAA.sv EAAA.sv
Titulos hasta un afio N-1.sv N-1.sv
CIBAC$15, CIBACS$16, Cl-
BACS$17 AAA.sv AAA.sv
TRAMOS CON GARANTIA HIPOTECARIA
CIBAC$15, CIBACS$16,
CIBACS17 AAA sV AAA sV
TRAMOS SIN GARANTIA ESPECIAL
Perspectiva Estable Estable

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emi-
sién; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo serén responsables de una opinién en la que se
haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes”

MM US$ al 30.06.21-=====--=nnnmmmmmmmmmm e
ROAE: 15.0% Activos: 5,327.9
U. Neta: 51.8 Patrimonio: 601.6

ROAA: 1.6%
Ingresos: 215.7

Historia: Emisor EAA (27.07.01), |EAA- (13.09.02), EAAT (15.08.05),
EAA+T (28.12.06), EAAAT (30.03.12); Titulos de deuda hasta un afio N-1
(27.07.01); CIBAC$15 AA+ (22.03.11) TAAA (06.09.12), CIBAC$16 AAA
(08.01.13), CIBAC$17 AAA (15.06.16)

La informacion utilizada para el presente analisis comprendi6 los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, 2019 y 2020; estados
financieros no auditados al 30 de junio de 2020 y 2021; asi como informacién adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Zumma Ra-
tings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo, dictamin6
mantener la calificacion de Banco Agricola, S.A. y Subsi-
diarias (en adelante Banco Agricola o el Banco) en
EAAA.sv y la de sus instrumentos vigentes con base a la
evaluacion efectuada al 30 de junio de 2021.

En las clasificaciones se ha valorado el soporte implicito
por parte de su accionista principal, Bancolombia, S.A., , la
posicién dominante del Banco en el sector con la mayor
participacion de mercado en términos de activos, présta-
mos y depdsitos; la importante constitucion de provisiones;
la diversificada estructura de fondeo; la adecuada liquidez;
asi como los actuales niveles de capitalizacién que le pro-
veen flexibilidad financiera, capacidad de crecimiento y
respaldo frente a los activos improductivos. Por otra parte,
se sefiala el incremento de créditos vencidos (aspecto co-
mun en la banca).

El actual entorno econémico ha sido considerado de igual
manera por el Comité de Clasificacién. La perspectiva de la
clasificacion es Estable.

Soporte implicito por parte de Bancolombia: Zumma
Ratings considera que Bancolombia, S.A. (en adelante

La nomenclatura .sv refleja riesgos sélo comparables en El Salvador

Bancolombia) cuenta con la capacidad y disposicion para
proveer soporte a Banco Agricola, en caso de ser requeri-
do. De acuerdo con el andlisis de la Calificadora, Banco
Agricola es una entidad altamente estratégica para su casa
matriz, tomando en cuenta la vinculacion con la estrategia
de negocios de Bancolombia, la alineacion de sus politicas
de riesgo, asi como el involucramiento del grupo controla-
dor en la estructura del Banco. Bancolombia es el mayor
banco en el sistema financiero colombiano, con activos de
US$70,670.0 millones a junio de 2021.

Posicion dominante en el sistema financiero salvadore-
fio; Banco Agricola es el mayor banco dentro del sistema
financiero local y lider en varios segmentos. Al cierre de
junio de 2021, su destacada posicion se evidencia en la
participacion con que cuenta en activos (25.8%), préstamos
(25.4%) y depositos (26.3%).

Crecimiento en cartera crediticia: La recuperacion eco-
noémica posterior a la reapertura de la economia ha permiti-
do un incremento en la generacion de negocios en los pri-
meros seis meses de 2021. En ese sentido, la cartera bruta
registra una expansion de 3.1% durante el primer semestre
de 2021, equivalente en términos monetarios a US$106.2

(*) Categoria segun el Art. 95B Ley del Mercado de Valores y la NRP-07 emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador
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millones. Comparativamente, el sector reflejo un creci-
miento de 3.5% en el mismo periodo de enero a junio de
2021. En opinién de Zumma Ratings, la cartera crediticia
presentard un crecimiento para el cierre de 2021, en un
contexto de recuperacion econémica. En ese contexto, la
reactivacion de los sectores es un aspecto clave en las
perspectivas de crecimiento del crédito en la industria.
Aumento esperado en créditos vencidos y elevada co-
bertura de provisiones: Al 30 de junio de 2021, el volu-
men de créditos vencidos exhibe una expansion interanual
de 56.5%; determinando un indice de mora de 2.15%
(1.34% en junio de 2020). Dicho crecimiento esta vincula-
do con los créditos afectados que tuvieron alivio financiero
durante la contingencia sanitaria y el reinicio del conteo de
dias mora en marzo de 2021, de acuerdo con la normativa.
Adicionalmente, la cartera de refinanciados aumenta inter-
anualmente en 27.2%, en razon de los arreglos que el Ban-
co realizé a algunos de sus clientes que presentaron pro-
blemas temporales durante el periodo de la contingencia
sanitaria.

En otro aspecto, Banco Agricola realizé una importante
constitucion de provisiones, en virtud de su modelo de
pérdida esperada para reconocer anticipadamente impagos
en la cartera. En linea con lo anterior, la cobertura de re-
servas sobre vencidos se ubica en 225.8% al primer semes-
tre de 2021, superior al promedio de la banca (175.9%).
Adicionalmente, la cartera vencida y refinanciada represen-
ta un 7.1% del total de la cartera bruta (5.2% en junio de
2020), mientras que la cobertura de estos créditos se ubica
en 68.3%. Al 30 de junio de 2021, las provisiones volunta-
rias totalizan US$74.3 millones (US$43.9 millones al 30 de
junio de 2020). Al respecto, el Banco no solicitara el bene-
ficio para la constitucion gradual de provisiones que otorga
la normativa NRP-25, debido a que los niveles actuales de
reservas cubren de manera apropiada el deterioro de cartera
de créditos afectados por el brote del COVID-19.

Fondeo diversificado y buena liquidez: El fondeo de
Banco Agricola es diversificado y estable; fundamentado
en depdsitos a la vista en linea con su fortaleza de franqui-
cia. La estructura se complementa con depdsitos a plazo,
emisiones en el mercado local, y en préstamos con entida-
des financieras. La notable expansion en depdsitos a la
vista, la contraccion en cuentas a plazo y la amortizacion
créditos con otras instituciones financieras; han determina-
do de manera conjunta la evolucion de los pasivos de in-
termediacion durante los ultimos doce meses. Zumma Ra-
tings es de la opinion que la estructura de fondeo no pre-
sentara variaciones significativas durante 2021, conside-
rando la amplia y estable base de depositantes del Banco,
apalancada en su ecosistema digital. No obstante, las cre-

Fortalezas

1. El Banco pertenece a un sélido grupo financiero regional.

2. Entidad lider por participacion de mercado.
3. Diversificada estructura de fondeo.

cientes necesidades de fondos por parte de los agentes eco-
noémicos para reactivar proyectos de inversion, podrian
sensibilizar el nivel de depésitos en el sistema.

En términos de liquidez, el Banco cuenta con una buena
posicion y gestiona adecuadamente este riesgo. El efectivo
e inversiones cubren un 43.8% de los depositos totales,
superior al promedio del mercado (42.1%).

Recuperacion en utilidades: Banco Agricola registré una
utilidad de $51.8 millones al cierre de junio de 2021, refle-
jando una expansion interanual del 59.7%. Dicha mejora
estuvo determinada principalmente por el mayor aporte de
los ingresos no operacionales, en razén de la liberacion de
reservas de saneamiento y la recuperacion de cartera sa-
neada.

En términos de eficiencia operativa, el indice se ubica en
42.9%, ligeramente menor que el observado en junio de
2020 y comparando favorablemente con el promedio del
sector bancario (53.7%). En linea con el mejor desempefio
en términos de utilidades, la rentabilidad patrimonial y
sobre activos compara similar a la de junio de 2020. A
criterio de Zumma Ratings la generacion de utilidades de
Banco Agricola para 2021, serd mayor que la registrada en
el afio previo, considerando el crecimiento en cartera credi-
ticia y el significativo aporte de los ingresos no operaciona-
les; asi como la menor intensidad en el gasto de reservas.
Posicion patrimonial fortalecida por no pago de divi-
dendos: Banco Agricola presenta una posicion patrimonial
favorable, ponderandose la flexibilidad financiera y su
capacidad de generacion interna de capital y de absorcion
de pérdidas. Al primer semestre de 2021, el Banco presenta
una relacion patrimonio / activos de 11.3% y un indicador
de suficiencia patrimonial de 14.64% (14.9% promedio del
sector); destacando que su elevado nivel de provisiones
para deterioro de activos mejora la calidad de los indices
de solvencia. Cabe sefialar que, la Junta General de Accio-
nistas del Banco decret6 en febrero de 2021 la aplicacion
del 100% de la utilidad distribuible del afio 2020 a la cuen-
ta de Reservas de Capital — Reservas Voluntarias. A crite-
rio de Zumma Ratings los indicadores patrimoniales se
mantendran en niveles favorables hacia el cierre de 2021,
permitiendo acompafiar el crecimiento de cartera.

Ley Bitcoin: En relacion a la entrada en vigencia de la ley
Bitcoin, Banco Agricola contrato los servicios de una reco-
nocida empresa con jurisdicciéon en Nueva York para los
servicios de intercambio inmediato de bitcoin (BTC) a
ddlares. Esta empresa fue elegida cumpliendo todos los
requisitos y filtros requeridos por parte de parte del grupo
empresarial. Adicionalmente, el Banco aprovechd la siner-
gia con la plataforma de pagos “Wompi” para integrar la
funcionalidad de pagos en BTC.

4. Indicadores de rentabilidad que comparan favorablemente con el sector.

Debilidades

1. Descalce sistémico de plazos.
Oportunidades

1. Desarrollo de nuevos productos y servicios.
Amenazas

1. Desaceleracion en la recuperacion econémica.



ENTORNO ECONOMICO

La economia salvadorefia registré una importante contrac-
cién anual del 7.9% en 2020, vinculada con el brote del
COVID-19 y el largo periodo de confinamiento para pre-
venir contagios. Para 2021, el FMI proyecta que la activi-
dad econémica crecera en 9.0%, similar al dato reportado
por el BCR, en sintonia con la recuperacion de los sectores
productivos y la dindmica en el comercio global; asimis-
mo, el volumen del PIB seria similar al obtenido en 2019
(previo a la pandemia). Se estima que EIl Salvador modera-
ria su ritmo de expansién para 2022 en torno al 3.5%.

Algunas variables que impulsaran la expansion econémica
en 2021 son: la reapertura de todos los sectores producti-
vos, el flujo acelerado de las remesas familiares, el favora-
ble ritmo de vacunacion para alcanzar la inmunidad de
grupo y los bajos niveles de inflacion en comparacion con
otros paises de la region (por dolarizacion). No obstante,
existen factores que generan incertidumbre en el entorno:
las nuevas variantes del coronavirus, la expansién en el
nivel de endeudamiento publico, el aumento en los precios
globales de las materias primas (petroleo, entre otros) y en
los fletes de transporte; asi como la situacion de liquidez
en las finanzas publicas.

Entre enero y julio de 2021, el volumen de exportaciones
exhibe un crecimiento interanual del 44.5%, explicado
principalmente por la mayor produccion en los sectores de
maquilas e industria manufacturera; valorando el contexto
de recuperacién econdmica mundial. Por otra parte, la fac-
tura petrolera de El Salvador refleja un aumento de 73.9%
en los primeros seis meses de 2021; haciendo notar el alza
relevante en el nivel de inflacion (4.3% a agosto de 2021).

Las remesas familiares acumuladas totalizaron US$4,284
millones a julio de 2021; reflejando una expansién inter-
anual del 39.5% como soporte clave en la economia salva-
dorefia. En el corto plazo, se estima que el ritmo de las
remesas se desacelerara, debido a que este flujo extraordi-
nario se ha dado como apoyo ante la crisis sanitaria.

Los niveles de endeudamiento de El Salvador siguen sien-
do muy elevados y reflejan una tendencia creciente en los
Gltimos 18 afios. El ratio deuda/PIB se ubic6 en 88.0% al
cierre de 2020; pudiendo superar el 100% para 2021.
Zumma Ratings considera que el gasto por servicio de la
deuda ser& importante en el presente afio y en 2022, princi-
palmente por el vencimiento de LETES, CETES y Euro-
bonos; valorando el nivel de acceso a financiamiento ex-
terno e interno. En ese contexto, la agencia clasificadora de
riesgo internacional Moody’s disminuyé recientemente el
rating del soberano a Caal desde B3; manteniendo la pers-
pectiva en Negativa. Sin un acuerdo con el FMI para cubrir
las necesidades de financiamiento, el panorama para colo-
car nueva deuda de corto y largo plazo se vuelve desafiante
para El Salvador.

Como hecho relevante, se destaca la aprobacion de la Ley
Bitcoin en junio de 2021, misma que entré en vigencia el 7
de septiembre del presente afio.

ANALISIS DEL SECTOR

Luego de registrar una desaceleracion en la colocacion de
créditos en 2020 debido a los efectos adversos de la con-
tingencia sanitaria, el sector bancario exhibe una recupera-
cioén en la dindmica de préstamos a junio de 2021. En ese
sentido, la cartera crediticia presenta una expansion de
3.5% durante el primer semestre de 2021 equivalente a
US$461.7 millones. Dicho comportamiento viene determi-
nado principalmente por el aumento de préstamos a los
sectores servicios, consumo e industria, que de manera
conjunta crecieron en US$327.0 millones en el lapso de
seis meses. En contraposicion, los sectores instituciones
financieras y otras actividades reflejan una disminucion de
US$51.8 millones. Cabe precisar que algunos bancos cuyo
modelo de negocio esta enfocado en el financiamiento a la
PYME, han presentado una mayor presion en su creci-
miento de cartera, en razén de la mayor colocacion de cré-
ditos por parte de entidades publicas y fideicomisos crea-
dos para apoyar la recuperaciéon econoémica.

En opinién de Zumma Ratings, el ritmo de crecimiento de
cartera continuard para los proximos meses; destacando
gue la generacion de confianza a inversionistas locales y
extranjeros sera clave para sostener la dindmica de nuevas
iniciativas empresariales que conlleven a una mayor de-
manda de créditos.

Cabe sefalar que las normas temporales emitidas por el
Banco Central de Reserva que avalaron medidas de alivio
para casos afectados por la contingencia sanitaria, permi-
tieron mantener los indicadores de sanidad de créditos en
niveles bajos durante 2020. Sin embargo, la calidad de
cartera del sistema empieza a reflejar los impactos en tér-
minos de préstamos vencidos, posterior al reinicio del con-
teo de dias de atraso en marzo de 2021 (excepto para crédi-
tos para vivienda). En ese sentido, la cartera vencida pre-
senta una expansion interanual del 46.0% a junio de 2021;
determinando un indicador de mora de 2.26% (1.59% en
junio de 2020). De igual forma, la cartera refinanciada
presenta un incremento interanual de 13.8%, comporta-
miento determinado por los sectores de consumo, servi-
cios, construccion e industria manufacturera.

Por otra parte, el volumen de reservas de saneamiento ex-
hibe un aumento interanual del 59.0%, garantizando una
cobertura del 175.9% sobre los créditos vencidos al primer
semestre de 2021 (161.6% en junio de 2020). Al respecto,
el registro de reservas voluntarias por parte las institucio-
nes del sector financiero han determinado el mayor nivel
de cobertura para la industria. A criterio de Zumma Ra-
tings, los indicadores de calidad de cartera podrian conti-
nuar presentando deterioro en los préximos meses, en la
medida que continde la evolucion del reconocimiento de
afectacion de cartera por la contingencia sanitaria.

La diversificada estructura de fondeo continda ponderéan-
dose como una fortaleza de la industria, mientras que el
descalce de plazos y las concentraciones relevantes en
depositantes en algunas instituciones se sefialan como fac-



tores de riesgo. La mayor captacion de depositos, princi-
palmente a la vista (ahorro y cuenta corriente), la amorti-
zacion de lineas con entidades del exterior y de tramos de
emisiones han determinado de manera conjunta la evolu-
cién de los pasivos de intermediacién durante los dltimos
doce meses.

En perspectiva, Zumma Ratings considera que los bancos
continuardn enfocando sus esfuerzos en mantener la rele-
vancia de la cuenta corriente y ahorro como fuentes de
fondeo por su menor costo y estabilidad, debiendo sefialar
que la emisién de valores en el mercado no tendria un ma-
yor dinamismo dada la fuerte captacion en depésitos (por
remesas familiares) conllevando a una presién a la baja en
las tasas pasivas.

En términos de liquidez, la participacién de los fondos
disponibles e inversiones sobre el total de activos disminu-
ye ligeramente a 32% durante el primer semestre de 2021
(33% en diciembre de 2020), acorde con la mayor dindmi-
ca en la colocacion de crédito, destacando que los niveles
observados durante 2020 fueron mayores por la captacion
de depdsitos y el modesto crecimiento de la cartera en ese
periodo. A criterio de Zumma Ratings, los indicadores de
liquidez presentardn una reduccion gradual acorde con la
normativa que regula la restitucion del requerimiento de la
reserva de liquidez a partir de junio de 2021. Sin embargo,
se prevé que la banca mantendra favorables niveles de
recursos para atender sus compromisos inmediatos.

El sector bancario continda presentando una posicion pa-
trimonial favorable, de forma que el indice de adecuacion
de capital, de acuerdo con la regulacién local, cierra en
14.96% al primer semestre de 2021 (14.58% en junio de
2020). De igual manera, el indice patrimonio / activos pasa
a 10.9% desde 10.5% en el lapso de un afio. El crecimiento
en activos productivos, la no distribucién de utilidades en
la mayoria de bancos; la mejora en la generacion de utili-
dades, han determinado de manera conjunta la tendencia
descrita.

El volumen de utilidad del sector totaliza US$120.4 millo-
nes al 30 de junio de 2021, superior al registrado en junio
de 2020 (US$76.0 millones). El comportamiento anterior
estuvo determinado por el mayor aporte de los otros ingre-
sos no operacionales (liberacion de reservas por sanea-
miento de préstamos), la expansion en la utilidad financie-
ra; asi como, la disminucion en el gasto de personal. Por
otra parte, se menciona el crecimiento interanual del 30.8%
en el gasto de reservas de cartera, acorde con la constitu-
cion de provisiones de las entidades financieras que han
anticipado un deterioro en su portafolio de préstamos.

La mejora en el margen financiero se encuentra vinculada
principalmente con: i) el menor costo de fondos, por los
altos niveles de liquidez en el sistema y ii) un mayor nivel
de ingresos por inversiones y por comisiones. El indice de
eficiencia del sector pasa a 53.7% desde 57.4% en el lapso
de doce meses, manteniendo una gradual tendencia de me-
jora desde 2019.

ANTECEDENTES GENERALES

Banco Agricola es un banco universal, el mayor dentro del
Sistema Financiero local y lider en varios segmentos, con
un enfoque de financiamiento diversificado tanto a empre-
sas como a personas. El Banco forma parte de la sociedad
controladora de finalidad exclusiva Inversiones Financieras
Banco Agricola S.A., perteneciente a Banagricola, S.A.
(Panamad), que a su vez es subsidiaria de Bancolombia
Panama (holding de las operaciones de Bancolombia en
Centroamérica y el Caribe). Bancolombia Panama es pro-
piedad de Bancolombia, S.A. (Colombia), el mayor banco
en el sistema financiero colombiano con activos por US$
70,670millones a junio de 2021. De acuerdo con el analisis
de la Calificadora, Banco Agricola es una entidad altamen-
te estratégica para su casa matriz, tomando en cuenta la
vinculacion con la estrategia de negocios de Bancolombia,
la alineacion de sus politicas de riesgo, asi como el involu-
cramiento del grupo controlador en la estructura del Banco.

Adicionalmente, el Banco consolida las operaciones de dos
subsidiarias: Arrendadora Financiera, S.A. y Credibac,
S.A.de C.V.

Los estados financieros han sido preparados conforme a las
normas contables emitidas por la Superintendencia del
Sistema Financiero, las cuales prevalecen cuando existen
conflictos con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF). Al 30 de junio de 2021, se emiti6 una
opinion sin salvedad sobre los estados financieros interme-
dios del Banco.

GOBIERNO CORPORATIVO

Zumma es de la opinion que las practicas de gobierno cor-
porativo del Banco son eficaces y en linea con las de Gru-
po Bancolombia, lo que fortalece las practicas exigidas por
la normativa local. Para el Grupo Bancolombia, el go-
bierno corporativo es un conjunto de principios, politicas,
practicas y medidas de direccion, administracion y control
encaminadas a crear, fomentar, fortalecer, consolidar y
preservar una cultura basada en la transparencia empresa-
rial en cada una de las Compafiias del Grupo.

A continuacion, se detallan los miembros de Junta Directi-
va al cierre de junio de 2021:

Cargo Nombre

Director Presidente Ricardo Mauricio Rosillo Rojas
Director Vicepresidente Maria Cristina Arrastia Uribe
Director Secretario Ramon Fidelio Avila Quehl

Primer Director Propietario Joaquin Alberto Palomo Déneke
Director Suplente Cipriano Lopez Gonzalez

Director Suplente Jaime Alberto Velasquez Botero
Director Suplente Eduardo David Freund Waidergorn
Director Suplente Aimée Thalia Sentmat Puga

La Junta Directiva cuenta con 4 directores propietarios y
sus suplentes correspondientes, 4 de ellos independientes.
En opinion de Zumma Ratings, los miembros de la Junta



Directiva cuentan con experiencia en el sector financiero
local e internacional. Los siguientes Comités de Apoyo a la
Junta Directiva, constituyen parte de los sistemas de con-
trol interno del Banco: Comité Ejecutivo; Comité de Audi-
toria, Comité de Riesgos, Comité de Créditos y Comité de
Cumplimiento.

En cuanto a las transacciones con partes relacionadas, éstas
representan un moderado 4.1% del capital social y reservas
al 30 de junio de 2021, lo cual no compromete la indepen-
dencia de la administracion. Cabe mencionar que el limite
regulatorio para este porcentaje es de 5%.

GESTION Y ADMINISTRACION DE RIESGO

Banco Agricola cuenta con una sana y eficaz gestion de
riesgos, en linea con las mejores préacticas internacionales y
por encima de lo requerido por la regulacion local. La Ad-
ministracion Integral de Riesgos es un enfoque estratégico
del Banco, bajo los lineamientos de Bancolombia, basada
en los principios definidos por la normativa nacional y
extranjera y la estrategia corporativa. Contempla la identi-
ficacién, medicién, monitoreo y mitigacion de los diferen-
tes riesgos, y estd centrada en un proceso de creacion de
cultura, cuyo objetivo es lograr que cada empleado admi-
nistre el riesgo inherente a sus actividades. Una condicion
previa a la evaluacion de riesgos es el establecimiento de
objetivos enlazados en distintos niveles. En ese sentido, la
estrategia corporativa de Banco Agricola comprende los
siguientes focos estratégicos:

= Mantener la solidez financiera

= Mantener la lealtad y preferencia de sus clientes

= Evolucionar la cultura y el talento para el nuevo normal

= Fortalecer la competitividad del tejido productivo del
pais

= Fomentar la inclusion financiera

= Construir ciudades y comunidades mas sostenibles

En cuanto a riesgos de mercado, Banco Agricola presenta
una exposicion muy baja, ya que el 99.3% de su cartera de
préstamos esta colocada a tasas de interés ajustables y una
posicion de 0.01% del patrimonio en operaciones en mo-
neda extranjera (diferencia entre activos y pasivos en mo-
neda extranjera entre fondo patrimonial). En relacién a la
entrada en vigencia de la ley Bitcoin, Banco Agricola con-
trato los servicios de una reconocida empresa con jurisdic-
cion en Nueva York para los servicios de intercambio in-
mediato de bitcoin (BTC) a ddlares. Esta empresa fue ele-
gida cumpliendo todos los requisitos y filtros requeridos
por parte de parte del grupo empresarial. Adicionalmente,
el Banco aprovecho la sinergia con la plataforma de pagos
“Wompi” para integrar la funcionalidad de pagos en BTC.

ANALISIS DE RIESGO

La destacada posiciéon de mercado de Banco Agricola co-
mo lider del sistema financiero se evidencia en la partici-

pacién con que cuenta en activos (25.8%), préstamos
(25.4%) y depdsitos (26.3%).

La evolucidn de la estructura financiera durante los ultimos
doce meses, estuvo determinada por la contraccion en la
cartera de créditos, la significativa constituciéon de provi-
siones, la importante expansién del portafolio de inversio-
nes, el crecimiento de la base de depositantes, principal-
mente de cuentas a la vista y la amortizacién de préstamos
de otras entidades financieras.

Cabe mencionar que Banco Agricola destaca por sus avan-
ces de transformacion tecnoldgica, ampliacién de canales
de servicio y el lanzamiento de innovadores productos
como los siguientes: Cuenta facil, cuenta digital 100%,
pagos con cddigo QR, retiros sin tarjeta, omnicanalidad,
plataformas de pago WOMPI, entre otros.

Gestion de Negocios

La recuperacion econdémica posterior a la reapertura de la
economia ha permitido un incremento en la generacion de
negocios en los primeros seis meses de 2021. En ese sen-
tido, la cartera bruta registra una expansion de 3.1% duran-
te el primer semestre de 2021, equivalente en términos
monetarios a US$106.2 millones. Comparativamente, el
sector reflejé un crecimiento de 3.5% en el mismo periodo
de enero a junio de 2021.

La dindmica de colocacion se fundamenta en el financia-
miento a los sectores consumo y servicios, en sintonia con
el desempefio econdmico de estos que se ve favorecido por
el envio de remesas familiares. Acorde con su modelo de
negocio, los sectores consumo y vivienda contindan como
los principales sectores en la cartera (42.8% y 14.9%, res-
pectivamente).

En opinion de Zumma Ratings, la cartera crediticia presen-
tard un crecimiento para el cierre de 2021, en un contexto
de recuperacion econémica. En ese contexto, la reactiva-
cidn de los sectores es un aspecto clave en las perspectivas
de crecimiento del crédito en la industria.

Calidad de Activos

Histéricamente, el Banco ha exhibido favorables indicado-
res de mora y de cobertura de reservas en relacién al pro-
medio del mercado. En ese contexto, la implementacion y
seguimiento a politicas en materia de gestion y administra-
cion del riesgo crediticio (alineadas a las del Grupo Finan-
ciero), asi como la importante constitucion de provisiones,
se ponderan favorablemente en el analisis.

Al 30 de junio de 2021, el volumen de créditos vencidos
exhibe una expansion interanual de 56.5%; determinando
un indice de mora de 2.15% (1.34% en junio de 2020).
Dicho crecimiento estd vinculado con los créditos afecta-
dos que tuvieron alivio financiero durante la contingencia
sanitaria y el reinicio del conteo de dias mora en marzo de
2021, de acuerdo con la normativa. Adicionalmente, la
cartera de refinanciados aumenta interanualmente en
27.2%, en razon de los arreglos que el Banco realizd a



algunos de sus clientes que presentaron problemas tempo-
rales durante el periodo de la contingencia sanitaria.

Grafico 1. Evolucién de vencidos y coberturade
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Fuente: Banco Agricola, S.A. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V, Clasi-
ficadora de Riesgo.

En otro aspecto, Banco Agricola realizd una importante
constitucion de provisiones, en virtud de su modelo de
pérdida esperada para reconocer anticipadamente impagos
en la cartera. En linea con lo anterior, la cobertura de re-
servas sobre vencidos se ubica en 225.8% al primer semes-
tre de 2021, superior al promedio de la banca (175.9%).
Adicionalmente, la cartera vencida y refinanciada repre-
senta un 7.1% del total de la cartera bruta (5.2% en junio
de 2020), mientras que la cobertura de estos créditos se
ubica en 68.3%. La Administracion estima que mantendran
niveles de cobertura elevados hacia el cierre de 2021,
acorde a su estrategia.

Al 30 de junio de 2021, las provisiones voluntarias totali-
zan US$74.3 millones (US$43.9 millones al 30 de junio de
2020). Al respecto, el Banco no solicitara el beneficio para
la constitucion gradual de provisiones que otorga la norma-
tiva NRP-25, debido a que los niveles actuales de reservas
cubren de manera apropiada el deterioro de cartera de cré-
ditos afectados por el brote del COVID-19.

Por otra parte, la cartera presenta una concentracion mo-
desta en los principales deudores, representando los diez
mayores el 11.1% al 30 de junio de 2021 (11.3% en junio
de 2020). Cabe precisar que, nueve de éstos estan califica-
dos en categoria Al (un deudor estd en categoria B). Es
importante sefialar que, entre sus principales quince deudo-
res, uno de ellos se encuentra categorizado en categoria E,
debido a los impactos durante la contingencia sanitaria. Al
respecto, Banco Agricola ha constituido el 100% del saldo
de dicho crédito; sin embargo, se encuentra en negociacio-
nes con dicho deudor para llegar a un acuerdo de pago,
previendo solventar la situacion hacia el cierre de 2021.

A criterio de Zumma Ratings, los indicadores de calidad de
activos se mantendrén en niveles histdricos hacia el cierre
de 2021, pudiendo verse sensibilizados de forma temporal
en lo que se reconocen completamente las afectaciones y se
retoma la dindmica de castigos.

Fondeo y Liquidez
El fondeo de Banco Agricola es diversificado y estable;
fundamentado en depositos a la vista en linea con su forta-

leza de franquicia. La estructura se complementa con de-
positos a plazo, emisiones en el mercado local, y en prés-
tamos con entidades financieras. La notable expansion en
depositos a la vista, la contraccion en cuentas a plazo y la
amortizacion créditos con otras instituciones financieras;
han determinado de manera conjunta la evolucion de los
pasivos de intermediacion durante los Gltimos doce meses.

De esta manera, los depdsitos incrementan interanualmente
en US$232.6 millones a junio de 2021, representando el
efecto neto de la disminucion en operaciones a plazo por
US$128.7 millones versus el aumento conjunto de
US$361.3 millones de cuentas de ahorro y corrientes.

Las emisiones de certificados de inversion corresponden a
tres programas de los cuales se han emitido diversos tra-
mos a largo plazo. Por otra parte, se sefiala que el Banco
suscribio contratos de deuda en agosto de 2020 con la Cor-
poracion Financiera Internacional (IFC) por un monto de
US$267.5 millones, para financiar créditos a la MIPYME,
con enfoque de género y para el segmento de viviendas de
personas de bajos ingresos.

Zumma Ratings es de la opinion que la estructura de fon-
deo no presentara variaciones significativas durante 2021,
considerando la amplia y estable base de depositantes del
Banco, apalancada en su ecosistema digital. No obstante,
las crecientes necesidades de fondos por parte de los agen-
tes econémicos para reactivar proyectos de inversion, po-
drian sensibilizar el nivel de depositos en el sistema.

En términos de liquidez, el Banco cuenta con una buena
posicion y gestiona adecuadamente este riesgo. El efectivo
e inversiones cubren un 43.8% de los depdsitos totales,
superior al promedio del mercado (42.1%).

Al cierre de 2020, el portafolio de inversiones registra un
incremento interanual de 81.2%. La estructura se integra
principalmente por instrumentos respaldados por institu-
ciones del exterior con grado de inversion (60.1%) y titulos
respaldados por el Gobierno de El Salvador (30.4%). Al
respecto, las inversiones en el Soberano se componen por
LETES, CETES y notas; haciendo notar la actual posicion
fiscal del pais, presiones en la liquidez y la elevada razén
deuda/PIB.

Si bien el Banco registra descalce de plazos en algunas
ventanas de tiempo, se sefiala que los excedentes de liqui-
dez permiten reducir las brechas entre activos y pasivos
financieros en los periodos subsecuentes. Zumma Ratings
es de la opinidn que la emision de valores a largo plazo y
el sostenimiento o ampliacion de operaciones en depositos
relativamente estables, favoreceran gradualmente a reducir
las brechas de vencimiento. Cabe sefialar que, la normativa
que regula la restitucion para la reserva de liquidez fue
modificada, disminuyendo el plazo a doce meses.

Solvencia

Banco Agricola presenta una posicion patrimonial favora-
ble, ponderandose la flexibilidad financiera y su capacidad
de generacion interna de capital y de absorcién de pérdi-
das. Al primer semestre de 2021, el Banco presenta una



relacion patrimonio / activos de 11.3% y un indicador de
suficiencia patrimonial de 14.64% (14.9% promedio del
sector); destacando que su elevado nivel de provisiones
para deterioro de activos mejora la calidad de los indices
de solvencia. Cabe sefialar que, la Junta General de Accio-
nistas del Banco decretd en febrero de 2021 la aplicacién
del 100% de la utilidad distribuible del afio 2020 a la cuen-
ta de Reservas de Capital — Reservas Voluntarias. A crite-
rio de Zumma Ratings los indicadores patrimoniales se
mantendran en niveles favorables hacia el cierre de 2021,
permitiendo acompafiar el crecimiento de cartera.

Analisis de Resultados

Banco Agricola registr6 una utilidad de $51.8 millones al
cierre de junio de 2021, reflejando una expansion inter-
anual del 59.7%. Dicha mejora estuvo determinada princi-
palmente por el mayor aporte de los ingresos no operacio-
nales, en razon de la liberacion de reservas de saneamiento
y la recuperacion de cartera saneada.

Los ingresos financieros presentan un crecimiento inter-
anual de US$8.0 millones, valorandose la contribucién de
intereses de inversiones. Por otra parte, la contraccion en
los intereses pagados en obligaciones y préstamos a otras
entidades superior al aumento de intereses pagados por
depositos determinaron una disminucién de los costos de
intermediacion.

Al cierre del primer semestre de 2021, el margen financie-
ro pasa a 72.7% desde 71.5% en el lapso de doce meses,

denotando una mejora interanual en el volumen de utilidad
financiera de US$8.2 millones. Por otra parte, los gastos
operativos y reservas absorben el 74.6% de la utilidad fi-
nanciera, similar al registrado en junio de 2020.

Tabla 1. Indicadores de rentabilidad
2018 2019 Jun.20 2020 Jun.21

Utilidad neta (En
( $66,014 $96,144 $32,460 $64,527 $51,849

miles de US$)

Margen financiero 72.1% 71.8% 71.5% 73.0% 72.7%
ROAA 1.5% 2.0% 1.6% 1.2% 1.6%
ROAE 12.4% 17.5% 15.1% 12.1% 15.0%
Eficiencia 48.8% 48.5% 44.2% 42.4% 42.9%

Fuente: Banco Agricola, S.A. Elaboracién: Zumma Ratings S.A. de C.V, Clasi-
ficadora de Riesgo.

En términos de eficiencia operativa, el indice se ubica en
42.9%, ligeramente menor que el observado en junio de
2020 y comparando favorablemente con el promedio del
sector bancario (53.7%). En linea con el mejor desempefio
en términos de utilidades, la rentabilidad patrimonial y
sobre activos compara similar a la de junio de 2021 (Ver
Tabla 1).

A criterio de Zumma Ratings la generacion de utilidades
de Banco Agricola para 2021, serd mayor que la registrada
en el afio previo, considerando el crecimiento en cartera
crediticia y el significativo aporte de los ingresos no opera-
cionales; asi como la menor intensidad en el gasto de re-
servas.



BANCO AGRICOLA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS
(MILES DE DOLARES)

DIC.18 % DIC.19 % JUN.20 % DIC.20 % JUN.21 %

ACTIVOS
Caja Bancos 1,023,495| 23%| 1,021,519 21% 983,487| 19% 976,532 19% 787,695| 15%
Inversiones Financieras 222,397 5% 323,210 7% 572,565| 11%| 863,250] 16%| 1,037,339| 19%)
Reportos y otras operaciones bursétiles 2,171 0% 6,536 0% 2,309 0% 14,772 0% 23,021 0%

Valores negociables 220,225 5% 316,674 6% 570,256| 11% 848,478 16%| 1,014,318| 19%

Valores no negociables 0% 0% 0% 0% 0%
Préstamos Brutos 3,237,391 72%| 3,475,851 71%| 3,570,317| 69%| 3,377,858 64%]| 3,484,076] 65%
Vigentes 3,010,885| 67%| 3,275,092| 67%| 3,386,469| 65%| 3,178,640 60%| 3,236,244 61%

Reestructurados 171,193 4% 154,912 3% 135,962 3% 160,898 3% 172,912 3%
Vencidos 55,313 1% 45,848 1% 47,886 1% 38,320 1% 74,919 1%
Menos:
Resena de saneamiento 100,574 2% 87,392 2% 105,236 2% 150,356 3% 169,138 3%
Préstamos Netos de reservas 3,136,817| 69%| 3,388,459| 69%| 3,465,081 67%| 3,227,502] 61%| 3,314,938| 62%
Bienes recibidos en pago, neto de provision 6,455 0% 4,936 0% 3,977 0% 3,148 0% 2,434 0%
Inversiones Accionarias 4,916 0% 5,073 0% 5762 0% 5,813 0% 6,029 0%
Activo fijo neto 96,201 2% 94,441 2% 92,723 2% 91,090 2% 89,108 2%
Otros activos 30,068 1% 56,579 1% 66,942 1% 88,778 2% 90,347 2%
TOTAL ACTIVOS 4,520,347 100%| 4,894,216| 100%| 5,190,536| 100%| 5,256,112 100%]| 5,327,889| 100%
PASIVOS
Depositos
Depésitos en cuenta corriente 750,591 17% 918,317| 19%| 1,064,322| 21% 1,161,825 22%| 1,190,537 22%
Depésitos de ahorro 1,464,494 32%| 1,603,477 33%| 1,790,356| 34% 1,912,260 36%| 2,025,451 38%

Depdsitos a la vista 2,215,085| 49%| 2,521,794 52%| 2,854,677| 55%| 3,074,086 58%| 3,215,987| 60%
Cuentas a Plazo 959,449| 21%| 1,053,754| 22%| 1,023,712 20% 967,093| 18% 894,975| 17%
Depdsitos a plazo 959,449 21%| 1,053,754| 22%| 1,023,712| 20% 967,093 18%) 894,975 17%

Total de depdsitos 3,174,534 70%| 3,575,548| 73%| 3,878,390| 75%| 4,041,179 77%| 4,110,962| 77%
BANDESAL 19,021 0% 14,749 0% 12,391 0% 9,888 0% 8,274 0%
Préstamos de otros Bancos 133,625 3% 82,127 2% 431,661 8% 320,352 6% 287,559 5%
Titulos de Emision Propia 249,208 6% 214,121 4% 212,087 4% 212,120 4% 212,087 4%
Otros pasivos de Intermediacion 16,143 0% 16,621 0% 12,684 0% 18,467 0% 21,592 0%
Otros pasivos 104,938 2% 110,585 2% 125,631 2% 104,347 2% 85,817 2%
Financiamiento Estructurado 300,788 7% 300,731 6% o 0% 0 0% 0] 0%
TOTAL PASIVO 3,998,257 88%| 4,314,483| 88%| 4,672,843 90%| 4,706,353 90%| 4,726,291| 89%
Interés Minoritario 16 0% 17 0% 171 0% 18 0% 18 0%
PATRIMONIO NETO
Capital Social 297,500 7% 297,500 6% 297,500 6% 297,500 6% 297,500 6%
Resenvas y resultados acumulados 158,561 4% 186,073 4% 187,715 4% 187,715 4% 252,231 5%
Utilidad neta 66,014 1% 96,144 2% 32,460 1% 64,527 1% 51,849 1%
TOTAL PATRIMONIO NETO 522,075 12%) 579,716 12% 517,675| 10%| 549,742  10%) 601,580 11%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 4,520,347 100%| 4,894,216| 100%| 5,190,536| 100%| 5,256,112 100%| 5,327,889| 100%




BANCO AGRICOLA, S.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
(MILES DE DOLARES)

DIC.18 % DIC.19 % JUN.20 % DIC.20 % JUN.21 %
Ingresos de Operacion 402,841] 100% 426,684| 100% 207,680| 100%) 419,519| 100% 215,707| 100%
Ingresos de préstamos 286,527 71% 297,419 70% 151,850 73% 301,447 72% 139,277| 65%
Comisiones y otros ingresos de préstamos 29,525 7% 33,348 8% 12,903 6% 27,223 6% 17,440 8%
Intereses y otros ingresos de inversiones 10,122 3% 10,910 3% 9,436 5% 22,131 5% 13,433 6%
Reportos y operaciones bursétiles 274 0% 268 0% 101 0% 417 0% 7,979 4%
Intereses sobre depésitos 15,008 4% 19,027 4% 53%| 3% 6,049 1% 627 0%
Utilidad en venta de titulos valores 259 0% 545 0% 293 0% 440 0% 460 0%
Operaciones en M.E. 1,133 0% 1,271 0% 681 0% 1,458 0% 1,100 1%
Otros senicios y contingencias 59,994 15% 63,896 15% 27,022 13% 60,353 14% 35,391 16%
Costos de Operacion 112,320| 28%) 120,406| 28%) 59,135 28% 113,212 27%) 58,888 27%
Intereses y otros costos de depdsitos 45,030 11% 45,568 11% 25,246 12% 47,976| 11% 19,910 9%
Intereses sobre emisién de obligaciones 14,137 4% 14,004 3% 6086.7 3% 12,229 3% 6082.8 3%
Intereses sobre préstamos 26,393 7% 29,544 7% 13307.2 6% 20,917 5% 7513 3%
Pérdida en venta de titulos valores 391 0% 277 0% 107.1] 0% 251 0% 5.8 0%
Costo operaciones en M.E. 72 0% 98 0% 19.2] 0% 150 0% 18.5| 0%
Otros senicios mas contingencias 26,296 7% 30,914 7% 14,369 7% 31,690 8% 25,357 12%
UTILIDAD FINANCIERA 290,521 72%) 306,278  72%) 148,544(71.5% 306,308 73%) 156,819| 72.7%
GASTOS OPERATIVOS 206,334 519 193,926|  45%) 108,928 52% 229,579 55%) 116,909| 54%
Personal 71,219 18% 80,987 19% 33,185 16% 63,871 15% 33,447 16%
Generales 60,246 15% 55,064 13% 25,987 13% 51,265 12% 26,543 12%
Depreciacion y amortizacion 10,247 3% 12,401 3% 6,434 3% 14,666 3% 7,353 3%
Resenas de saneamiento 64,622 16% 45,475 11% 43,322| 21% 99,777 24% 49,566 23%
UTILIDAD DE OPERACION 84,187 21% 112,351| 26%) 39,616 19% 76,728 18% 39,910( 19%
Otros Ingresos y Gastos no operacionales 21,145 5% 28,136 7% 5137 2% 13,090 3% 28,711 13%
Dividendos 200 0% 186 0% 0 0% 170 0% 217 0%
UTILIDAD(PERD.)ANTES IMP. 105,532| 26%) 140,673|  33%) 44,754  22%) 89,987 21%) 68,837 32%
Impuesto sobre la renta 39,518 10% 44,528 10% 12,293| 6% 25,459 6% 16,988 8%
Participacién del ints minorit en Sub. 0 0% 1 0% 0% 1 0% 0%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 66,014 16.4%) 96,144| 22.5%) 32,460( 15.6% 64,527 15.4%) 51,849( 24.0%




BANCO AGRICOLA, S.A. Y SUBSIDIARIAS

INDICADORES FINANCIEROS DIC.18 DIC.19 JUN.20 DIC.20 JUN.21
Capital
Pasivo / Patrimonio 7.66 7.44 9.03 8.56 7.86
Pasivo / Activo 0.88 0.88 0.90 0.90 0.89
Patrimonio / Préstamos brutos 16.1% 16.7% 14.5% 16.3% 17.3%
Patrimonio/ Vencidos 944% 1264% 1081% 1435% 803%
Vencidos / Patrimonio y Rva. saneamiento 8.88% 6.87% 7.69% 5.47% 9.72%
Patrimonio / Activos 11.55% 11.84% 9.97% 10.46% 11.29%
Activos extraordinarios / Patrimonio 1.24% 0.85% 0.77% 0.57% 0.40%
Activos extraordinarios / Capital 2.17% 1.66% 1.34% 1.06% 0.82%
indice Adecuacion de Capital 14.40% 14.50% 13.22% 14.08% 14.64%
Liquidez
Caja + val. Neg./ Dep. a la vista 0.56 0.53 0.54 0.59 0.56
Caja + val. Neg./ Dep. totales 0.39 0.37 0.40 0.45 0.44
Caja + val. Neg./ Activo total 0.28 0.27 0.30 0.35 0.34
Préstamos netos/ Dep. totales 0.99 0.95 0.89 0.80 0.81
Rentabilidad
ROAE 12.41% 17.45% 15.08% 11.43% 14.99%
ROAA 1.49% 2.04% 1.59% 1.27% 1.60%
Margen financiero neto 72.1% 71.8% 71.5% 73.0% 72.7%
Utilidad neta / Ingresos financieros 16.4% 22.5% 15.6% 15.4% 24.0%
Gastos operativos / Total activos 3.13% 3.03% 2.53% 2.47% 2.53%
Componente extraordinario en utilidades 32.0% 29.3% 15.8% 20.3% 55.4%
Rendimiento de Activos 7.28% 7.09% 6.80% 6.73% 6.71%
Costo de la deuda 2.39% 2.29% 1.97% 1.77% 1.45%
Margen de operaciones 4.89% 4.80% 4.83% 4.96% 5.26%
Eficiencia operativa 48.78% 48.47% 44.17% 42.38% 42.94%
Gastos operativos / Ingresos de operacion 35.18% 34.79% 31.59% 30.94% 31.22%
Calidad de activos
Vencidos / Préstamos brutos 1.71% 1.32% 1.34% 1.13% 2.15%
Resenvas / Vencidos 181.83% 190.61% 219.77% 392.37% 225.76%
Préstamos Brutos / Activos 71.6% 71.0% 68.8% 64.3% 65.4%
Activos inmovilizados -7.43% -6.31% -10.31% -19.81% -15.26%
Vencidos + Reestruc. / Préstamos brutos 7.00% 5.78% 5.15% 5.90% 7.11%
Resenas / Vencidos+Reestructurados 44.40% 43.53% 57.24% 75.47% 68.25%
Otros indicadores

Ingresos de intermediacion 311,915 327,900 166,972 330,068 153,797
Costos de intermediacion 85,952 89,394 44,747 81,373 33,512
Utilidad actividades de intermediacion 225,964 238,506 122,225 248,695 120,285

MONTO Y SALDO DE LAS EMISIONES VIGENTES AL 30 DE JUNIO DE 2021 (US$MILES)

MONTO MONTO FECHA DE
DENOMINACION AUTORIZADO VIGENTE COLOCACION TASA PLAZO GARANTIA
CIBACS15 $150,000 $20,021|Agosto 24,2012 5.50% De 10 afios Créditos categoria "A"
CIBACS16 $200,000 $110,041|Abril 30,2013 5.60% De7a 12 afios |Créditos categoria "A"
CIBACS17 $400,000 $82,026(Julio 29,2016 5.56% De 3 a 7 afios Créditos categoria "A" y patrimonio
TOTAL $750,000 $212,088
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La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino
un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comproba-
do deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

Las clasificaciones publicas, criterios, Codigo de Conducta y metodologias de Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo S.A. (Zumma Ratings) estan
disponibles en todo momento en nuestro sitio web www.zummaratings.com.

Las clasificaciones crediticias emitidas por Zumma Ratings constituyen las opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro relativo
de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de investigacion publicadas
por Zumma Ratings (las “publicaciones de Zumma Ratings”) que pueden incluir opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro
relativo de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda. Zumma Ratings define riesgo crediticio como el riesgo de que una
entidad no pueda cumplir con sus obligaciones contractuales, financieras una vez que dichas obligaciones se vuelven exigibles, y cualquier pérdida fi-
nanciera estimada en caso de incumplimiento. Las clasificaciones crediticias no toman en cuenta cualquier otro riesgo, incluyen sin limitacién: riesgo de
liquidez, riesgo legal, riesgo de valor de mercado o volatilidad de precio. Las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen
ni proporcionan recomendacién o asesoria financiera o de inversion, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni
proporcionan recomendaciones para comprar, vender o mantener valores determinados; todas las decisiones son exclusiva responsabilidad del inversio-
nista.

Derechos de autor por Zumma Ratings. La reproduccion o distribucion total o parcial de los contenidos producidos por Zumma Ratings, se entenderan
protegidos por las leyes relativas a la propiedad intelectual desde el momento de su creacién; por lo tanto, estara prohibida su reproduccion, salvo con
autorizacion previa y por escrito de forma electrénica. Todos los derechos reservados. Toda la informacién aqui contenida se encuentra protegida por Ley
de Propiedad Intelectual, y ninguna de dicha informacion podra ser copiada, reproducida, reformulada, transmitida, transferida, difundida, redistribuida o
revendida de cualquier manera, o archivada para uso posterior en cualquiera de los propésitos antes referidos, en su totalidad o en parte, en cualquier
forma o manera o por cualquier medio, por cualquier persona sin el consentimiento previo por escrito de Zumma Ratings.

Toda la informacion aqui contenida es obtenida por Zumma Ratings de fuentes consideradas precisas y confiables. Zumma Ratings lleva a cabo una
investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se base de acuerdo con sus propias metodologias de clasificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en
una determinada jurisdiccion. La forma en que Zumma Ratings lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros
que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y
coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la
administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictimenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la
disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y
una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Zumma Ratings deben entender que ni una investigacion mayor de hechos
ni la verificaciéon por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Zumma Ratings se basa en relacion con una clasificacion o un informe
serd exacta y completa. En Gltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Zumma
Ratings y al mercado en los documentos de oferta y otros informes.

Zumma Ratings es una entidad supervisada por la Superintendencia del Sistema Financiero y ademas sujeta al cumplimiento de la Ley contra el Lavado
de Dinero y Activos; en tal sentido, Zumma Ratings podra solicitar en cualquier momento informacién para el cumplimiento de las leyes y normativas
aplicables, como politicas de conozca a su cliente para la realizacién de una debida Diligencia.

Confidencialidad. Referente a la informacion recibida para la evaluacion y clasificacion Zumma Ratings ha accedido y accedera a informacion que sera
tratada como CONFIDENCIAL, la cual es y ser4 compartida por el emisor cumpliendo con todas las disposiciones legales en materia de reserva banca-
ria, protecciéon de datos de caracter personal, debiendo este garantizar que posee autorizacion de los titulares de los datos para compartir informacion.
Ninguna informacién serd compartida cedida o trasmitida por Zumma Ratings sino dentro del contexto de la Legislacion aplicable. No se considerara
informacién confidencial aquella que sea de dominio publico o que haya sido obtenida por Zumma Ratings por otros medios dentro del contexto del res-
peto a la autodeterminacién informativa y sera utilizada exclusivamente para la finalidad de los servicios de clasificacién.
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